



















бонитета.  Кориштени  модел  у  овом  раду  за  кредитно  рангирање 
клијената  банке,  базиран  је  на Фишеровој  линеарној  дискримина‐
торној анализи (ФЛДА), првенствено због своје робусности и једно‐






































tion,  information and  financial  services  (APIF RS). As a  control  factor 
data on  the history of  servicing  loan obligations  to  commercial banks 
(for the same companies), contained in the reports of the Central credit 
registry  of  legal  entities  and  natural  persons  of  BiH  (BiH  CRK) was 











Изложеност  ризику  је  један  од  основних  елемената  банкарског 
пословања, док је сама парадигма ризика у банкарству најбоље об‐




њу ризику,  већ представља  активно управљање и процјену  који  је 
то степен излагања ризику који банка може прихватити а да исто‐
времено буде солвентна, ликвидна и профитабилна. 
Банка  има  потребу  да  процијени  ризике  којима  је  изложена,  а 





рају  иницијативе  за  пруденцијално преузимање  ризика  од  стране 
свих учесника унутар банке. Кроз процес активног управљања ри‐
зиком банка врши идентификације најзначајнијих ризика, те утвр‐
ђује  конзистентне  оперативне мјере,  које  омогућавају  избор  изло‐
жености у које треба инвестирати, односно изложености које треба 











квидности1.  Од  свих  наведених  ризика,  кредитни  ризик,  упркос 
константним  иновацијама  у  подручју  финансијских  услуга,  пред‐
ставља највећи узрок банкрота банака у свијету2. У Босни и Херце‐
говини овај ризик је још битнији због оријентисаности на традици‐






















приступ  за  процјену  организације  управљања  ризицима  и  изложености  финансијском 
ризику. 2. изд. Загреб: Мате, стр. 135. 


















наведену  дефиницију  проширити  са  елементима  који  дефинишу 
кредитни ризик као могућност непредвиђене промјене у бонитету 
друге уговорне стране, а која може генерисати одговарајућу непла‐





банку.  Логика  овог  става  лежи  у  чињеници  да  смањење  бонитета 
клијента  доводи  до  смањења  тренутне  тржишне  вриједности  пла‐
смана, која је одређена садашњом вриједности будућег тока новца. 
Садашња вриједност се одређује кориштењем дисконтне стопе, од‐
носно  стопе  слободне  од  ризика  за  то  одговарајуће  доспијеће,  на 
коју  се  додаје  распон8,  односно  премијум  ризика  који  рефлектује 
вјероватноћу неиспуњења обавеза од стране клијента.  
Опадањем  бонитета  клијента  повећава  се  вјероватноћа  неиспу‐
њења обавеза, те аутоматски ствара повећање у премијуму ризика, 
што  се  рефлектује  смањењем  садашње  вриједности  будућег  тока 
новца. Генерално посматрано, што  је већа варијација у премијуму 
















ног  за  тај  кредитни  пласман  (укључујући  само  временски  распон 
ризика,  односно  временски  премијум  ризика)  уколико  се  ради  о 
квалитетном клијенту. Међутим, у случају кад долази до пада ква‐
литета  клијента,  долази  до  значајног  раста  вјероватноће  да  у  кра‐
ћем временском периоду, клијент неће бити у могућности да сер‐
висира  своје  обавезе,  те  самим  тим  ће  доћи  до  дјелимичног  или 
потпуног губитка тог пласмана за банку. Стога, када се покуша про‐
даја таквог кредитног пласмана, банка неће моћи остварити продај‐
ну  цијену  која  кореспондира  са  вриједношћу  будућег  тока  новца, 











јента  и  одредити  његов  интерни  рејтинг.10  Ако  се  оцијени  да  би 
клијент  у  будућим  периодима  могао  имати  проблеме  са  аспекта 







пласираних  средстава  кореспондирати  његовој  ризичној  групи, 
                                                            
9 У случају кредитног ризика, варијација која доводи до немогућности дјелимичне 

































































тржишна вриједност  хартија од  вриједности може да  се  сма‐
њи, а да ранг клијента остане исти код агенције за рангирање, 
а произлази из перцепције инвеститора о стању клијента. 








тај  дериват  за  други по новим вриједностима на  тржишту,  а 
које могу бити неповољне за банку. 
                                                            


















финисаних  индикатора,  користећи  линеарну  дискриминаторну 
функцију у одређивању скупа индикатора који имају “највећу” дис‐
криминатрну моћ подјеле на  квалитетне и неквалитетне  клијенте, 




(АПИФ).  Као  контролни  фактор  кориштени  су  стварни  подаци  о 
„квалитету” односно ризику посматраних клијента, тј. њихове исто‐
рије сервисирања кредитних обавеза према комерцијалним банка‐
ма  преузети  из  извјештаја  Централног  регистра  кредита  правних 
субјеката и физичких лица БиХ (ЦРК БиХ).  
На основну добијених комбинација индикатора, извршена је се‐
лекција  на  добре  и  лоше  компаније.  Резултат  рада  указује  на мо‐















стандардима  за  управљање  кредитним  ризиком  и  класификацију 































варијаблу,  па  накнадно  додајемо  оне  са  највећим  дискриминатор‐















рада  омогућује  да  се  на  основу  најбољих парова  дефинише  једно‐



























знате,  већ  се  углавном  располаже  параметрима,  на  основу  којих 
треба  пројектовати  класификатор.  Један  од  начина  на  који  се  ово 
може превазићи  јесте да  се на основу низа параметара процијене 
условне функције густине вјероватноће, али овај поступак подразу‐




















17 Bluhm, C.; Overbeck, L.; Wagner, C. Intruductionto credit risk modeling. Chapman 
& Hall CRC financial matematics series, 2003, pp. 29. 
18 Thomas L.; Edelman, D; Crokk, J. Credit scoring and application. Siam monographs 














Z X V X X S




        (1)  
Скалар Z(X)  се  назива  линеарном  дискриминаторном функци‐













них  предузећа  по  питању  ризика  поврата  банкарског  кредита, 































1 1 2 2 3 3 ... n nZ x x x x         (3) 
гдје је „n“ број број параметара који се мјере (посматрају), одно‐
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Са Xa1,i  означавамо  промјенљиву X1,  а  са Xa2,i  промјенљиву X2  у 
групи добрих предузећа (A), гдје индекс „i“ има вриједности од 1 до 





, 1 1, 2 2 ,
1 1













































( – )ab a бV M M
 





;    
















































a б a б
N N
V V V
N N N N
       (17) 
Једначина (17) укључује вриједности „Na‐1“ и „Nб‐1“ с обзиром да 
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На бази једначина (14), (15) и (24) сада се добија: 
1 1 2 2 1 21
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 (25) 
Гранична (дискриминациона) вриједност „cut‐off point“, на осно‐
ву  које  се  врши  класификација  на  „добра“  и  „лоша“  предузећа 
(слика 2.) је: 
2
а бZ Z   (26)
Односно, на основу једначина (13) и (16) је и: 
   1 21 1 2 22 2











1  0,158533  0,481287827 0,909042795 723404  0,32939355  0,67060645  0,891520684 
2  0,00049  0,00204127  0,776772987 7072  0,239925977 0,759357744 0,872296254 
3  0,01077  0,07994787  1,032354045 479716  0,134712875 0,865287125 1,14610507 
4  0,022355  0,054082505 2,850112461 270852  0,413357449 0,586642551 2,334865842 
5  0,005446  0,00782595  1,571578446 265965  0,695839734 0,304160266 0,743732387 
6  0,230446  0,69714274  0,583084991 3254606  0,330557547 0,654704386 0,591803194 
7  0,000731  0,001800239 1,080793352 19900  0,406279567 0,593720433 0,746875717 





9  0,230336  0,415917858 2,239642302 1810871  0,553800463 0,446199537 0,797310034 
10  0,002981  0,022599822 0,524489518 102960  0,131907664 0,868092336 0,653821903 
11  0,209434  1,286097964 1,678482655 3039807  0,16284445  0,83715555  0,742527712 
12  0,039839  0,051058162 1,480143536 965942  0,780265918 0,219734082 0,780265918 
13  0,177424  0,824908959 0,617665315 7368298  0,21508365  0,773786837 0,409885869 
14  0,002168  0,041107025 0,731476069 42483  0,052738046 0,947261954 0,505516998 
15  0,008195  0,011827698 1,832443057 64989  0,692882608 0,307117392 0,758380701 
16  0,015188  0,021290928 0,421667151 2567153  0,713351816 0,286371948 0,958641451 
17  0,037597  0,071875305 1,215260183 784607  0,52308852  0,47691148  0,529043968 
18  0,069765  0,994854032 0,747249157 1063298  0,070125926 0,929874074 0,072549106 
19  0,011695  0,057408063 1,374389377 503846  0,203715074 0,796284926 0,509036958 
20  0,067527  0,07865973  0,568597806 2818878  0,858464396 0,137307787 0,996913829 
Табела 2: Финансијски резултати пословања „ЛОШИХ“ предузећа у 2009. години  




1  ‐0,0789587  ‐0,007624869 1,590941266 ‐655749  0,00060205  1  1,880294942 
2  ‐0,003629342 ‐0,005049878 1,032478094 ‐24049  0,718698906 0,281301094 1,003058398 
3  ‐0,033800951 ‐0,478123085 0,523612266 ‐3236976  0,070695084 0,352443547 0,752871093 
4  ‐0,222646828 ‐0,84520993 0,41256729  ‐1770883  0,263421927 0,736578073 0,5873501 
5  0,000899221  0,003795592 0,562834583 7296  0,236912023 0,763087977 0,617051259 
6  ‐0,067347618 ‐0,215639841 0,80318263  ‐1780478  0,312315283 0,687684717 0,861292229 
7  ‐0,105820694 ‐1,428928814 0,558072127 ‐1974008  0,074055959 1  0,801162997 
8  ‐0,048509287 ‐0,638381715 1,056857175 ‐1262306  0,075987902 0,924012098 1,123212882 
9  ‐0,075799251 ‐1,654242959 1,185928911 ‐414325  0,045821112 0,954178888 1,145128049 
10  0,002493583  0,01336461  1,436986714 19502  0,186581041 0,813418959 1,106854129 
11  0,005692882  0,016235416 0,013712556 161729  0,350645896 1  1,258989677 
12  0,005855868  0,283092491 1,46115591  84376  0,020685352 0,946001661 1,17714708 
13  0,001796488  0,005490054 1,24896869  7305  0,32722593  0,67277407  1,075600272 
14  ‐0,04080579  ‐4,3865  0,211606796 ‐43865  0,009302585 1  0,439538804 
15  ‐0,078081244 ‐0,216342115 0,898315617 ‐2800365  0,3609156  0,432927292 0,604725668 
16  ‐0,178754427 ‐0,542404044 0,753317269 ‐1171788  0,329559539 0,670440461 0,85945575 
17  ‐0,056115272 ‐0,425485964 1,064024414 ‐1256940  0,13188513  0,86811487  1,101442182 
18  ‐0,065875333 ‐0,085860907 0,439779378 ‐3346109  0,767233137 0,232766863 0,854728312 
19  0,001653442  0,032126833 1,025104952 4683  0,051466066 0,948533934 1,312102993 
20  0,019312189  0,118369363 0,637179084 674250  0,16315192  0,788155873 0,708142122 




























1.  ‐0,0255 ‐2,3945 3,3967 ‐0,4653 ‐1,0754 ‐0,7233 1,7345 
2.  ‐0,3130 ‐2,5212 0,0108 ‐1,1823 ‐2,1300 ‐1,0156 1,3938 
3.  ‐0,1910 ‐3,0837 0,2605 ‐1,0653 ‐1,8973 ‐1,3023 1,4605 
4.  2,2895 ‐4,2498 0,4703 ‐2,9032 ‐1,3474 ‐0,6115 4,1202 
5.  1,2926 ‐1,5564 0,1112 ‐0,7383 ‐0,5576 1,6192 3,2676 
6.  ‐0,3673 ‐1,9516 4,9359 2,5697 1,8129 ‐0,5357 1,3664 
7.  0,2879 ‐2,0611 0,0154 ‐0,9979 ‐1,6492 0,2665 2,0934 
8.  ‐0,5232 ‐1,6908 0,0461 ‐0,1157 ‐2,4734 1,7209 1,1106 
9.  1,8222 ‐1,8761 4,7566 0,7915 0,7781 3,2522 3,7250 
10.  ‐0,7668 ‐2,4063 0,0724 ‐0,7848 ‐2,3284 ‐0,9190 0,8770 
11.  0,5798 ‐2,4757 4,8969 2,1413 1,0579 1,9157 2,2550 
12.  1,3217 ‐1,4611 0,8095 ‐0,0619 0,4665 1,2378 3,3433 
13.  ‐0,5146 ‐1,9052 3,9818 7,0858 6,0990 0,2133 1,1600 
14.  ‐0,6577 ‐2,3375 0,0682 ‐0,6453 ‐2,6193 0,1803 0,9439 
15.  1,5815 ‐1,5818 0,1674 ‐0,9668 ‐0,7917 2,2794 3,5579 
16.  0,0268 ‐1,8235 0,3098 1,3561 2,0777 ‐2,2968 1,9974 
17.  0,6218 ‐1,5574 0,7789 0,0926 ‐0,4613 1,4178 2,4949 
18.  ‐0,6127 ‐1,7074 1,9881 1,0043 ‐1,4235 1,7812 0,9989 
19.  0,3016 ‐2,0815 0,2644 ‐0,1714 ‐1,6759 1,9247 1,9962 
20.  0,4251 ‐1,6190 1,3672 1,5651 2,7801 ‐2,0329 2,4733 
Zb 
21.  0,2268 ‐4,3341 ‐1,5455 ‐3,2446 ‐3,5522 ‐2,4173 1,8102 
22.  0,7219 ‐1,8763 ‐0,0740 ‐1,3929 ‐0,8190 ‐0,7872 2,7033 
23.  0,0382 ‐1,6525 ‐0,9608 ‐4,3852 ‐4,6289 ‐1,2778 0,7458 
24.  ‐0,6871 ‐2,0869 ‐4,8770 ‐2,6383 ‐4,0633 ‐0,9857 1,0297 
25.  ‐0,5595 ‐2,1738 0,0199 ‐0,8339 ‐2,1402 ‐0,6819 1,1441 
26.  ‐0,1713 ‐2,3821 ‐1,4500 ‐3,0219 ‐3,9364 ‐0,9038 1,5778 
27.  ‐0,9352 ‐2,8384 ‐2,9651 ‐3,1407 ‐5,0332 ‐1,3574 0,7921 
28.  ‐0,2553 ‐3,1535 ‐1,3487 ‐2,8415 ‐4,0197 ‐1,1529 1,3633 
29.  ‐0,1572 ‐3,2360 ‐2,5212 ‐1,9915 ‐3,1519 ‐0,8790 1,4459 
30.  0,3452 ‐2,9397 0,0571 ‐1,4892 ‐2,2682 ‐0,0552 2,0309 
31.  ‐1,5476 ‐3,4730 0,1213 ‐1,5491 ‐2,6338 ‐4,4924 0,7618 
32.  0,1652 ‐3,2662 0,2926 ‐1,5178 ‐2,5686 ‐0,2420 1,7054 
33.  0,3535 ‐2,6533 0,0385 ‐1,4593 ‐1,8860 ‐0,4566 2,1164 
34.  ‐1,3249 ‐2,3372 ‐3,5597 ‐0,6449 ‐2,8647 ‐1,0031 0,2604 
35.  0,3339 ‐1,5862 ‐1,6599 ‐3,7302 ‐4,3650 0,2793 1,7894 
36.  ‐0,2004 ‐2,3497 ‐3,8297 ‐2,3878 ‐3,2040 ‐1,0335 1,5578 
37.  ‐0,1598 ‐3,0267 ‐1,3630 ‐2,8062 ‐3,8563 ‐1,0550 1,4904 
38.  0,1309 ‐1,5869 ‐1,3395 ‐4,6373 ‐4,4145 ‐1,8734 2,1327 
39.  ‐0,3293 ‐3,4576 0,0525 ‐1,7845 ‐2,6653 ‐1,9193 1,2751 
40.  ‐0,5151 ‐2,3434 0,4514 ‐0,2662 ‐1,4615 ‐0,8065 1,0717 
























































































































































































Како  би  се  прецизно  одредило  које  комбинације  индикатора 
имају највећу дискриминирајућу моћ, потребно  је  за добијене ре‐








1 ;    i 1,2,3,  ... N
1 ;


















   



















































            100  %
Број добрих резултатаПостотак добре одлуке укупан број тестирања   
У  складу  са  овом  једначином  можемо  измјерити  фреквенцију 




Варијанта  1  2  3  4  5  6  7 
  56.1 %  65.9 %  80.5 %  85.9 %  70.7 %  80.5 %  63.4 % 
Из наведеног се може закључити да парови индикатора 3, 4 и 6 
(ROA i ROE; укупан приход у 000КМ и кредитна способност; те кре‐
дитна  способност  и  ликвидност25)  имају  тачност  изнад  80%,  што 
статистички представља значајну вјероватноћу, те се као такви могу 
употријебити  за  класификацију  будућих  клијената  на  „добра“  и 
„лоша“ предузећа, односно на компаније које треба узети у разма‐










25  Значајно  је  нагласити  на  у  варијацији  парова  највећу  вјероватноћу  подјеле  на 









финисање  клијената  групе  из  групе  Б  (из  посматраног  примјера 






















носно  утврђивање ранга  клијента на  основу његовог  бонитета. Ко‐
риштени  модел  у  овом  раду  је  базиран  на  Фишеровој  линеарној 
дискриминаторној  анализи  (ФЛДА),  првенствено  због  своје  робу‐
сности  и  једноставности  примјене.  Као  рејтинг  алат  предложена 











ћа)  израчунају  наведени  индикатори,  њихове  кореспондирајуће Z 
вриједности  у  складу  са  формулом  (13)  и  граничне  вриједности  у 
складу са формулом (26) или (27), и те нове вриједности уврсте у по‐









ре:  ако  је  клијент рангиран испод  граничне  вриједности,  банка  би 
захтијевала додатне инструменте обезбјеђења. Модел се може кори‐
стити и за дефинисање поља сигурности/безбједности, односно не‐
сигурности  одређивањем  положаја  за  сваког  клијента,  односно  за 
креирање мапе ризичних позиција  у  читавом кредитном портфо‐
лију банке. 
Генерално,  аутор  рада  сматра  да  резултати  представљене 
ФЛДА анализе не могу бити одлучујући фактор код пласира‐
ња средстава,  већ само полазна основа за доношење одлуке о 
одобрењу  пласмана,  односно  код  селекције  нових  клијената 
банке: ако је клијент испод граничне вриједности, банка и не 
улази у процес разматрања његовог захтјева. Тиме би се доста 
допринијело оперативности процеса одлучивања,  јер би  се  у 
случајевима када је клијент изнад граничне вриједности наста‐
вио  процес  одлучивања  и  одлука  би  била  заснована  на  екс‐
пертском тумачењу. 









сматраном  узорку.  Такође,  у  наредним  истраживањима  већа  па‐
жња  ће  се  посветити  дефинисању  вјероватноће  неплаћања  (PD) 
унутар периода од годину дана на основу израчунатог ранга клијен‐
та, што  је  предуслов  за  развијање  интерних  напредних  модела  за 
процјену  адекватности  капитала по принципима „Басел 2“  и  тре‐
нутно разматраном „Басел 3. споразуму“. 
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